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One Person, One Vote?
Die Europäische Zentralbank im Lichte der EU-Osterweiterung1
Einführung
Mit dem Beitritt mittel- und osteuropäischer Länder (MOEL) sowie Maltas und
Zyperns zur Europäischen Union (EU) kann die EU auf bis zu 27 Mitglieder an-
wachsen. Neben den Kriterien, die von den Beitrittskandidaten vor ihrer Aufnahme
erfüllt werden müssen, stellte der Europäische Rat von Kopenhagen im Jahre 1993
die Erweiterungsfähigkeit als eine Bedingung auf, die von der EU selbst zu erfüllen
ist. Vor allem die gemeinsame Agrarpolitik (GAP), die Regionalpolitik und die EU-
Institutionen – die Abstimmungsverfahren und die Stimmengewichtung im
Ministerrat, die Größe und die Zusammensetzung der Kommission, die Kompe-
tenzverteilung zwischen den EU-Institutionen – schienen einer Erweiterung im Wege
zu stehen.
Die Probleme im Zusammenhang mit der GAP wurden durch die Einführung vor-
sichtiger Reformschritte durch den Europäischen Rat von Berlin im März 1999
zumindest auf einen Zeitpunkt vertagt, an dem die ersten Kandidaten bereits beige-
treten sein werden. Ähnlich wurde mit der Regionalpolitik verfahren. Durch die
Verabschiedung eines Finanzplanes bis 2006 werden mögliche Verteilungskonflikte
aus den Beitrittsverhandlungen herausgehalten, um sie nach dem Beitritt der
Neumitglieder innerhalb der Entscheidungsstrukturen der EU auf bewährtem Wege –
etwa durch issue linkages – lösen zu können. Die Regierungskonferenz von Nizza
hatte unter anderem zum Ziel, institutionelle Reformen der EU zu erzielen, die auch
nach der Aufnahme neuer Mitglieder ihre Funktionstüchtigkeit sicherstellt (vgl.
Deutsche Bundesbank, 2001). So wurden die Anzahl der Kommissionsmitglieder ab
2005 begrenzt und die Stellung des Kommissionspräsidenten gestärkt, die
Stimmengewichte im Ministerrat neu verteilt und der Anwendungsbereich von
Mehrheitsentscheidungen erweitert, sowie das Europäische Parlament stärker in die
Entscheidungsfindung eingebunden. Das Minimalziel der Bewahrung von
Handlungsfähigkeit scheint damit zunächst erreicht zu sein.2 Mit Blick auf ihre
langfristige Tauglichkeit müssen die Problemlösungen von Nizza freilich überprüft
und korrigiert werden.
Dies gilt auch für andere Problembereiche, die nicht auf der Agenda von Nizza
standen, da sie der Aufnahme neuer Mitglieder nicht unmittelbar im Wege stehen.
Hierzu gehören vor allem Fragen im Zusammenhang mit einer späteren Teilnahme
                                                
1 Für hilfreiche Anmerkungen zu einer vorigen Version des Aufsatzes bin ich Frank Bönker und
Hans-Jürgen Wagener dankbar. Die Verantwortung für verbliebene Unstimmigkeiten oder Fehler
liegt alleine beim Autor.
2 Das erzielte Ergebnisse weist jedoch hinsichtlich der Effizienz des Entscheidungsprozesses
erhebliche Mängel auf (vgl. Baldwin et al., 2000).
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der MOEL an der Europäischen Währungsunion (EWU). Die Europäische Zentral-
bank (EZB) stellt fest, daß sich neue Mitgliedstaaten durch ihren Beitritt zur EU zur
Einführung des Euro zu einem späteren Zeitpunkt verpflichten, da sie keine opting-
out Klausel wie etwa Dänemark oder Großbritannien in Anspruch nehmen können.
Als einzige institutionelle Konsequenz hieraus sieht die EZB eine Vergrößerung des
Erweiterten Rates der EZB (vgl. Europäische Zentralbank, 2000). Dies ist inhaltlich
in der kurzen Frist unumstritten und strategisch von der EZB kaum anders zu
erwarten. Schließlich kann es nicht die Aufgabe dieser jungen Organisation sein, in
Zeiten einer unsicheren Entwicklung des Außenwertes des Euro die Marktteilnehmer
durch eine (noch) unnötige Reformdiskussion weiter zu verunsichern. Mittelfristig
werden diejenigen MOEL, welche die Kriterien zur Teilnahme an der EWU erfüllen,
den Euro einführen und Mitglieder in allen Institutionen des Eurosystems sein.
Immerhin geht der Europäische Rat von Nizza davon aus, daß die EZB oder die
Europäische Kommission so rasch wie möglich eine Empfehlung betreffend der
Abstimmungsmodalitäten im EZB-Rat vorlegen wird (vgl. Europäische Zentralbank,
2001: 107f). Nach der in Nizza um einen Absatz erweiterten Satzung des
Europäischen Systems der Zentralbanken und der Europäischen Zentralbank
erfordert die Annahme des Änderungsvorschlags Einstimmigkeit der Staats- und
Regierungschefs sowie die Ratifizierung entsprechend der nationalen
Verfassungsbestimmungen. Das vorliegende Papier soll einen Beitrag zur Diskussion
über mögliche institutionelle Änderungen des Europäischen Systems der
Zentralbanken (ESZB) leisten.3
Im nächsten Abschnitt wird die derzeitige institutionelle Ausgestaltung des ESZB
vorgestellt. Abschnitt 2 weist auf Probleme hin, die durch die Osterweiterung bei
unverändertem institutionellen setting entstehen können. Dabei wird insbesondere
auf die Gefährdung von Preisniveaustabilität sowie auf die Einschränkung der
Handlungsfähigkeit des EZB-Rates eingegangen. In Abschnitt 3 werden zunächst die
Organisationsformen anderer, föderal strukturierter Zentralbanken im Hinblick
darauf diskutiert, wie sie mit verwandten Problemen umgehen. Anschließend werden
verschiedene Reformvorschläge für das ESZB diskutiert. Der letzte Abschnitt faßt
die Ergebnisse der Untersuchung zusammen.
1. Die derzeitige institutionelle Ausgestaltung des ESZB4
Das Europäische System der Zentralbanken besteht aus der EZB, den nationalen
Zentralbanken (NZBen) derjenigen Länder, die durch die uneingeschränkte Teil-
nahme an der EWU die geldpolitische Souveränität an die EZB abgetreten und den
                                                
3 Vgl. hierzu auch De Grauwe et al. (2000) und Deutsche Bank Research (2000)
4 Die Ausführungen dieses Abschnittes gehen auf die Bestimmungen der Artikel 105 bis 115 des
Vertrags zur Gründung der Europäischen Gemeinschaft in der Fassung vom 02. Oktober 1997,
die Satzung des Europäischen Systems der Zentralbanken (ESZB) und der Europäischen
Zentralbank (EZB) sowie auf Europäische Zentralbank (1999) zurück.
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Euro eingeführt haben, sowie den NZBen der übrigen EU-Mitglieder. Für die am
Euro teilnehmenden NZBen und die EZB wird der Begriff des Eurosystems ver-
wendet.
Die Organe des ESZB sind das EZB-Direktorium, der EZB-Rat und der Erweiterte
EZB-Rat (vgl. Abbildung 1). Das EZB-Direktorium setzt sich aus dem Präsidenten,
einem Vizepräsidenten und vier weiteren Mitgliedern zusammen. Alle
Direktoriumsmitglieder werden vom Rat der Wirtschafts- und Finanzminister der EU
(ECOFIN-Rat) vorgeschlagen und durch den Europäischen Rat der Staats- und
Regierungschefs einstimmig ernannt.5 Der EZB-Rat besteht neben den Mitgliedern
des EZB-Direktoriums aus den Präsidenten der NZBen des Eurosystems. In
Anlehnung an Abbildung 1 hängt ihre Anzahl N davon ab, wie viele EU-Mitglieder
am Eurosystem teilnehmen wollen und gleichzeitig die Konvergenzkriterien für die
Teilnahme erfüllen. So stieg ihre Anzahl durch die Aufnahme Griechenlands in das
Eurosystem von 11 auf 12. Die Leitungsgremien der NZBen und deren Präsidenten
werden nach dem jeweiligen nationalen Recht der EWU-Teilnehmerstaaten ernannt.
Der EG-Vertrag begründet kein Harmonisierungserfordernis des
Ernennungsprozedere.6 Dem Erweiterten EZB-Rat gehören zusätzlich die NZB-
Präsidenten der EU-Mitgliedstaaten an, die nicht Mitglied des Eurosystems sind. Ihre
Anzahl M ist sowohl von N als auch von der Anzahl der EU-Mitgliedstaaten
abhängig. Die Aufnahme neuer EU-Mitglieder führt zum Anwachsen des Erweiterten
EZB-Rates um die Anzahl der Neumitglieder. Bei der Teilnahme zusätzlicher
Mitglieder am Euro nimmt M in demselben Maße ab wie N zunimmt.
Abbildung 1: Beschlußfassende Organe des ESZB
Der EZB-Rat ist das oberste Beschlußorgan für die Geldpolitik des Eurosystems.
Geldpolitische Beschlüsse werden im EZB-Rat mit der einfachen Mehrheit der
persönlich anwesenden Mitglieder getroffen. Nach dem Grundsatz one person, one
vote hat jedes Mitglied eine Stimme, bei Stimmengleichheit entscheidet die Stimme
                                                
5 Nach Art. 112(2) des Amsterdamer Vertrags werden das Europäische Parlament und der EZB-Rat
hierzu gehört. Ein Veto-Recht besitzen sie jedoch nicht.
6 Vgl. insbesondere die Empfehlungen des Europäischen Währungsinstituts (EWI, 1998: 310ff) zu
den Aspekten der personellen Unabhängigkeit einer Zentralbank, die Mitglied des ESZB ist.
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des EZB-Präsidenten.7 Das vorrangige Ziel der Geldpolitik ist die Preisstabilität im
Euroraum.
Das EZB-Direktorium ist das oberste ausführende Organ der Geldpolitik im Euro-
system und setzt die Leitlinien und Entscheidungen des EZB-Rates um. Im Rahmen
dieser Tätigkeit ist es gegenüber den NZBen weisungsbefugt. Der Erweiterte EZB-
Rat ist ein beratendes Organ vor allem in Fragen der Währungszusammenarbeit mit
EU-Mitgliedern, welche die nationale Währung beibehalten.
Die NZBen derjenigen Länder, die am Euro teilnehmen, sind ausführende Organe des
Eurosystems. Sie unterstehen der EZB. Wie die EZB müssen auch die NZBen
finanziell, personell, funktionell und institutionell von den nationalen Regierungen
unabhängig sein.
2. Das Eurosystem und die EU-Osterweiterung
Der Beitritt neuer Mitglieder zur EU ist davon abhängig, inwieweit die Kandidaten
die Kopenhagener Kriterien zur Aufnahme in die EU erfüllen. Darüber hinaus muß in
den Verhandlungen zwischen den Regierungsvertretern der Beitrittskandidaten und
der EU Einigkeit über die Bereiche der EU-Politik erzielt werden, in denen nach
dem Beitritt Übergangsfristen für die Anwendung des acquis communautaire gelten,
und über deren Dauer. Diejenigen MOEL, welche bereits Anfang 1999 Bei-
trittsverhandlungen mit der EU aufgenommen haben, können diese in einem opti-
mistischen Szenario im Laufe des Jahres 2002 abschließen und nach erfolgreichen
Ratifizierungsverfahren entsprechend den nationalen Verfassungsvorschriften bereits
2003 oder 2004 EU-Mitglieder sein.8
Mit dem Beitritt zur EU ist nicht gleichzeitig die Teilnahme an der EWU verknüpft.
Hierfür gelten gesonderte Konvergenzkriterien. Zunächst sollen die Konvergenzlage
der MOEL und daraus abgeleitet ein zeitliches Szenario zur Erweiterung des
Eurosystems dargestellt werden. Anschließend werden Überlegungen zu
institutionellen Implikationen für das Eurosystem durchgeführt.
2.1. Konvergenzfortschritte der Beitrittskandidaten
Alle EU-Mitglieder, die den Euro noch nicht eingeführt haben, müssen für die
Teilnahme an der EWU u.a. folgende Konvergenzkriterien erfüllen:
                                                
7 Von dem Grundsatz one person, one vote wird nur bei Entscheidungen abgewichen, die den
Status der NZBen als Anteilseigner am Grundkapital der EZB betreffen. Die Stimmen werden in
diesem Falle entsprechend dem Verhältnis des eingezahlten Kapitals am gesamten Kapital
gewichtet.
8 Zu dieser sog. „Luxemburg-Gruppe“ gehören Estland, Polen, Slowenien, die Tschechische Repu-
blik und Ungarn. Erst im Dezember 1999 wurde auf der EU-Ratstagung von Helsinki beschlossen,
Beitrittsverhandlungen mit weiteren 5 MOEL – Bulgarien, Lettland, Litauen, Rumänien und der
Slowakischen Republik – sowie mit Malta und Zypern aufzunehmen. Sollten die Verhandlungen
mit einzelnen Mitgliedern dieser „Helsinki-Gruppe“ ungewöhnlich schnell voranschreiten, so
könnten sie gleichzeitig mit Mitgliedern der „Luxemburg-Gruppe“ beitreten.
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· Die Inflationsrate darf um nicht mehr als 1,5 Prozentpunkte über derjenigen der
drei preisstabilsten Länder des Euroraums liegen,
· das Verhältnis des öffentlichen Defizits zum BIP darf 3% nicht überschreiten,
· das Verhältnis des öffentlichen Schuldenstandes zum BIP darf 60% nicht über-
schreiten, und
· der langfristige Nominalzinssatz darf um nicht mehr als 2 Prozentpunkte über
denjenigen der drei preisstabilsten Länder des Euroraums liegen.
Tabelle 1 gibt die Konvergenzlage der MOEL wieder. Die Situation der öffentlichen
Haushalte gibt hinsichtlich des Defizitkriteriums allenfalls in Litauen und eventuell
in Ungarn sowie hinsichtlich des Schuldenstandskriteriums lediglich in Bulgarien
Anlaß, an der mittelfristigen Erfüllung der Konvergenzkriterien zu zweifeln. Größere
Schwierigkeiten bereiten das Kriterium der Preisniveaustabilität und die eng damit
zusammenhängende Konvergenz des langfristigen Zinsniveaus. Weiterhin schreiben
die Konvergenzkriterien vor, daß ein Land mindestens zwei Jahre Mitglied des EWS
II ohne Leitkursänderungen gewesen sein muß, bevor es an der
Gemeinschaftswährung teilnehmen kann. Eine EWS II-Mitgliedschaft ist formal nur
EU-Mitgliedern möglich, d.h. ungeachtet der sonstigen Konvergenzlage kann ein
Neumitglied frühestens zwei Jahre nach seiner Aufnahme in die EU Mitglied des
Eurosystem werden.
Tabelle 1: Konvergenzlage der Beitrittskandidaten (1999)
Land Öffentlicher Haushalt Inflationsrate Langfristiger
Defizit Schuldenstand
Zinsa
Estland -4,6 6,6 3,3 8,6
Polen -3,3 43,3 7,3 14,4
Slowenien -0,9 24,6 6,1 15,2
Tschechien -3,3 15,0 2,1 8,0
Ungarn -5,6 60,7 10,1 15,4
Bulgarien -0,9 96,6 0,7 14,1
Lettland -4,2 13,8 2,4 12,5
Litauen -8,6 28,4 0,8 13,0
Rumänien -3,5 34,6 45,8 62,0
Slowakei -3,6 28,4 10,6 13,5
Eurozone (11) -1,2 72,2 1,1 5,5
a Die Fristen, für welche die Angaben des langfristigen Zinssatzes gelten, sind uneinheitlich
(vgl. im einzelnen den Statistischen Anhang in EBRD (2000)).
Quellen: EBRD (2000), EZB (2000), IWF (2000a).
Über die Erfüllung dieser nominellen Konvergenzkriterien hinaus muß für die Teil-
nahme an der EWU die Vereinbarkeit innerstaatlicher Rechtsvorschriften mit den
Grundsätzen der EWU gegeben sein. Neben dem Verbot des Aufkaufs von Staats-
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schuldtiteln und der Verpflichtung auf Preisniveaustabilität zählt hierzu vor allem die
Unabhängigkeit der Zentralbank, deren Hauptprobleme in der nachfolgenden Tabelle
zusammengestellt sind.
Tabelle 2: Probleme der Zentralbankunabhängigkeit in den MOEL
Land Zentralbankunabhängigkeit
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Slowakei Nicht näher spezifizierte Probleme in allen Bereichen
Quelle: Zusammenstellung aus den Regelmäßigen Berichten 2000 der Europäischen Kommission
über die Fortschritte der Kandidatenländer auf dem Weg zum Beitritt
Mit Ausnahme von Lettland, bei dem die EU-Kommission Zentralbankunabhängigkeit
sichergestellt sieht, ist bei allen Beitrittskandidaten die Unabhängigkeit der
Zentralbank in mindestens einem Aspekt nicht gegeben. Die Verfehlungen scheinen
jedoch nicht besonders gravierend zu sein. Immerhin konnte das Kapitel der
Beitrittsverhandlungen, in dem es um die Wirtschafts- und Währungsunion geht, mit
den meisten Kandidatenländern bereits vorläufig geschlossen werden. Interessant ist
ein Vergleich zwischen der Luxemburg- und der Helsinki-Gruppe. Wenn überhaupt
Unterschiede auszumachen sind, so scheinen die Vorteile eher auf der Seite der
Helsinki-Gruppe zu liegen, deren Mitglieder ansonsten weniger weit
vorangeschritten im Vorbereitungsprozeß auf die Mitgliedschaft sind.9
Baldwin et al. (2000: 28) diskutieren zeitliche Szenarien zur Erweiterung des Euro-
systems. Auf Grundlage einer angenommenen EU-Vollmitgliedschaft der ersten
                                                
9 Hierzu scheint zu passen, daß gegen Ende des Jahres 2000 Wechsel an den Spitzen der
Zentralbanken Polens, der Tschechischen Republik und Ungarns beschlossen wurden, die von den
jeweiligen Regierungen initiiert oder wenigstens begrüßt wurden (vgl. o.V., 2000a; 2000b;
2000c). Alle drei Länder gehören der Luxemburg-Gruppe an.
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Neumitglieder im Jahre 2004 ergeben die prozeduralen Regelungen zur Überprüfung
von Konvergenzfortschritten eine frühestmögliche Erweiterung des Eurosystems um
EU-Neumitglieder am 01. Oktober 2006. Allerdings verweisen die Autoren auch auf
das Beispiel Italiens, bei dem aufgrund der politischen Interessenlage die
Überprüfung der Konvergenzlage verkürzt und eine großzügige Auslegung des
Wechselkurskriteriums gewählt wurde. Bei ähnlicher Vorgehensweise könnten die
am weitesten vorangeschrittenen MOEL bereits Mitte 2005 den Euro einführen.
2.2. Institutionelle Aspekte
Die Aufnahme neuer Mitglieder in die EU hat auf das Eurosystem keine unmittel-
baren Auswirkungen, da die Neumitglieder mit ihrem Beitritt zur EU nicht gleich-
zeitig den Euro einführen werden. Wie jedoch oben gezeigt wurde, ist eine Erweite-
rung der EWU schon bald nach dem EU-Beitritt wahrscheinlich. Institutioneller
Reformbedarf ergibt sich in diesem Falle, wenn die Funktionsfähigkeit des Euro-
systems durch die Aufnahme neuer Mitglieder eingeschränkt wird. Da das vorrangige
Ziel der Geldpolitik Preisniveaustabilität ist, bedeutet eine Einschränkung der
Funktionsfähigkeit vor allem eine geringere Wahrscheinlichkeit, dieses Ziel zu
erreichen (Effektivitätsproblem). Funktionsdefizite können sich aber auch in höheren
Kosten der Zielverfolgung niederschlagen (Effizienzproblem). Diese können EZB-
intern bei der Entscheidungsfindung über geldpolitische Maßnahmen auftreten oder
EZB-extern bei ihrer Umsetzung. Da sich diese Arbeit auf das institutionelle setting
des Eurosystems und mögliche Reformen konzentriert, wird letztere Komponente der
Ineffizienz weitgehend außer Acht gelassen.
Effektivitätsprobleme
Ein Effektivitätsproblem kann nach der Erweiterung des Eurosystems durch das
abnehmende Gewicht des EZB-Direktoriums an den Gesamtmitgliedern des EZB-
Rates entstehen. Dieser Einschätzung liegt die Annahme zugrunde, daß NZB-Prä-
sidenten ihr Abstimmungsverhalten im EZB-Rat im Gegensatz zu Mitgliedern des
EZB-Direktoriums nicht alleine an (gewichteten) Durchschnittsparametern der
Eurozone ausrichten, sondern an den jeweiligen ökonomischen Daten des Landes,
dessen Zentralbank sie vorstehen. Im wesentlichen sind hierfür zwei Gründe ver-
antwortlich: (i) NZB-Präsidenten können bestrebt sein, einen Zielwert für die na-
tionale Arbeitslosenquote mit Hilfe der Geldpolitik zu erreichen bzw. zu unter-
schreiten. Die Höhe dieses Zielwertes ist von nationalen politischen Konjunktur-
zyklen abhängig. (ii) Wenn Angebots- und Nachfrageschocks die EWU-Mitglied-
staaten asymmetrisch treffen, steigt der heimische Druck auf einen NZB-Präsidenten,
die Stimmabgabe an der nationalen Wirtschaftslage bzw. –entwicklung zu
orientieren.
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Von Hagen und Süppel (1994) zeigen modelltheoretisch, daß die optimale Geld-
politik eines Zentralbankrates mit „zentralen“ Mitgliedern von derjenigen eines
Zentralbankrates mit regionalen Repräsentanten abweicht. In einer Währungsunion,
in der die Kompetenz für Geldpolitik zentralisiert, die sonstige politische Macht
hingegen dezentralisiert ist, ist Geldpolitik eines aus regionalen Repräsentanten
zusammengesetzten Zentralbankrates derjenigen eines „zentralen“ Zentralbankrates
wohlfahrtstheoretisch unterlegen.10
Da die allgemeine politische Entscheidungskompetenz in der EU weitgehend de-
zentral organisiert ist, sollte sie daher ein stark zentralisiertes Entscheidungsgremium
für die Geldpolitik haben. Bini Smaghi und Gros (2000) sehen bereits in einer EWU
mit 15 Mitgliedern das Gleichgewicht zwischen zentralen und dezentralen Akteuren
im EZB-Rat gestört.11 Die Osterweiterung verstärkt dieses Ungleichgewicht
mittelfristig, wenn EU-Neumitglieder dem Eurosystem beitreten, und verstärkt so
einen ohnehin vorhandenen institutionellen Reformbedarf des ESZB.
Effizienzeinbußen
Im Zusammenhang mit der bevorstehenden EU-Osterweiterung wurde häufig ar-
gumentiert, die EU-Kommission könne mit mehr als 20 Mitgliedern, die nach dem
Prinzip der einfachen Mehrheit beschließen, nicht effizient arbeiten. Der EZB-Rat
umfaßt derzeit 18 Mitglieder und entscheidet nach dem gleichen Abstimmungs-
verfahren. Die Argumentation, die für eine Reform der EU-Kommission ins Feld
geführt wird, muß daher auch für den EZB-Rat geprüft werden.
Aus der Sicht eines Individuums gibt es zwei Kostenkomponenten, aus denen sich
die Kosten von Entscheidungen in einer Gruppe zusammensetzen (vgl. Buchanan und
Tullock, 1990: 63ff): (i) Entscheidungsfindungskosten entstehen durch die
Aufwendung von Ressourcen für den Entscheidungsprozeß. Hierzu gehören z.B.
Kosten der Informationsbeschaffung, der Analyse verschiedener Alternativen und der
Teilnahme am Abstimmungsprozeß. Diese Kosten steigen mit der Anzahl der
Gruppenmitglieder, die am Entscheidungsprozeß beteiligt sind. Entscheidet nur ein
Gruppenmitglied (Diktatur), so sind diese Kosten minimal, da kein Abwägen unter-
schiedlicher Vorschläge und kein Abstimmungsprozeß notwendig sind. Bei Ab-
                                                
10 Eine dezentral strukturierte Zentralbank kann allerdings den Vorteil aufweisen, wohlfahrts-
mindernde, politische Konjunkturzyklen abzuschwächen, wenn Wahlen auf der zentralen Ebene
und solche auf der regionalen Ebene zeitlich versetzt stattfinden (vgl. hierzu Lohmann, 1997:
228). Dieses Argument hat für die vorliegende Untersuchung aber keine Bedeutung, da neben den
nationalen Regierungen keine Regierung auf der europäischen Ebene existiert, welche auf Wäh-
lergunst angewiesen ist.
11 Neben den hier erwähnten institutionellen Aspekten stützen Bini Smaghi und Gros (2000) ihr
Urteil auf einen Größenvergleich der analytischen Stabsabteilungen von EZB und NZBen, den
Regelungen zur Verteilung des Notenbankgewinns sowie der Organisation von geldpolitischen
Arbeitsgruppen des Eurosystems, die an der Entscheidungsvorbereitung für den EZB-Rat mitwir-
ken.
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stimmungen nach dem Einstimmungsprinzip sind sie maximal. Die Berücksichtigung
der Präferenzen aller Gruppenmitglieder erfordert einen langen Entschei-
dungsfindungsprozeß. (ii) Externe Kosten entstehen aus der Sicht eines Individuums,
wenn die Entscheidung der Gruppe seinen Präferenzen nicht entspricht. Die externen
Kosten nehmen mit zunehmender Anzahl der an der Entscheidung beteiligten
Gruppenmitglieder ab, da die Wahrscheinlichkeit steigt, daß die Entscheidung den
Präferenzen des repräsentativen Mitglieds entspricht. Ein Diktator entscheidet
alleine nach seinen eigenen Präferenzen – die externen Kosten sind maximal. Das
Einstimmigkeitsprinzip minimiert externe Kosten durch die Möglichkeit, jeden
Vorschlag, der den eigenen Präferenzen zuwider läuft, durch ein Veto zu blockieren.
Die Gesamtkosten der Entscheidung in einer Gruppe setzen sich aus der Sicht eines
Individuums bei gegebener Gruppengröße in Abhängigkeit von der Abstimmungs-
regel aus steigenden Entscheidungsfindungskosten und fallenden externen Kosten
zusammen. Sie werden als Interdependenzkosten (Kint) bezeichnet und haben einen
U-förmigen Verlauf. Diejenige Abstimmungsregel, bei der die Interdependenzkosten
minimal sind, führt zu einer effizienten Entscheidungsfindung durch die Gruppe.
Abbildung 2 zeigt die effiziente Abstimmungsregel in der EU vor der Erweiterung
bei *vorn  .
Abbildung 2: Veränderung der Interdependenzkosten durch die EU-Erweiterung
Wie verändern sich nun die Entscheidungskosten durch die Erweiterung? Streit und
Voigt (1997: 236ff) argumentieren, daß die EU-Erweiterung beide Kostenkompo-
nenten erhöht. Die Entscheidungsfindungskosten erhöhen sich, da bei unveränder
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ter Abstimmungsregel absolut mehr Gruppenmitglieder an der Entscheidung beteiligt
sind. Die externen Kosten steigen, wenn die Heterogenität der Präferenzen der
Gruppenmitglieder steigt. Im Falle der Osterweiterung kann dies angenommen
werden. Somit steigen auch die gesamten Kosten der Entscheidung durch die Gruppe,
was in Abbildung 2 durch eine Verschiebung der Interdependenzkostenkurve nach
oben dargestellt ist. In Abhängigkeit von der Abstimmungsregel vor der Erweiterung
ergeben sich zwei mögliche Konsequenzen:
· Tendenz zur Änderung der Abstimmungsregel: Wird vor der Aufnahme neuer
Mitglieder nach einer suboptimalen Regel abgestimmt, so entsteht durch den
Anstieg der Entscheidungskosten infolge der Erweiterung Optimierungsdruck,
aufgrund dessen die Abstimmungsregel verändert werden kann. Im Falle eines
äußerst geringen (Bereich A1 in Abbildung 2) oder eines extrem hohen Quorums
(Bereich A2) vor der Erweiterung kann durch die Optimierung der Ab-
stimmungsregel nach der Erweiterung sogar eine absolute Kostensenkung erreicht
werden. Die Entscheidung von Nizza, in weiteren Politikbereichen vom
Einstimmigkeitsprinzip im Ministerrat zur qualifizierten Mehrheit überzugehen,
kann in diesem Sinne interpretiert werden. Im Bereich der Geldpolitik scheint
jedoch kein Spielraum für Änderungen des Quorums im EZB-Rat zu bestehen.
Eine Absenkung der erforderlichen Mehrheit unter die Hälfte der Stimmen
widerspricht nicht nur grundlegenden demokratischen Prinzipien, sondern stellt
auch die Effektivität der Geldpolitik in Frage. Eine Anhebung des Quorums droht
der Geldpolitik notwendige Flexibilität zu nehmen.
· Tendenz zur Renationalisierung der Entscheidungskompetenz: Die Erweiterung
der EU zieht einen absoluten Anstieg der Entscheidungskosten auf der EU-Ebene
nach sich, der nicht in jedem Falle durch eine Veränderung der Abstim-
mungsregel vollständig korrigiert werden kann (Bereich B). Ceteris paribus
steigen die Entscheidungskosten somit auch in Relation zu den Kosten der Ent-
scheidung auf nationaler Ebene (Voigt und Streit, 1997). Der „Europäische
Mehrwert“ wird tendenziell gesenkt, wodurch Druck zur Renationalisierung der
Entscheidungsfindung entstehen kann.12,13 Natürlich ist kaum anzunehmen, daß es
einzelne Länder auf Basis dieser Überlegungen als vorteilhaft ansehen, die EWU
zu verlassen und zu ihrer nationalen Währung zurückzukehren; die Kosten des
Ausstiegs sind in Zeiten relativer Stabilität prohibitiv. Wenn es aufgrund anderer
Faktoren zu geld- und währungspolitischen Turbulenzen in der EWU kommt, kann
sich diese Beurteilung allerdings ändern. Darüber hinaus
                                                
12 Beispielsweise weisen verschiedene Vorschläge zu Reformen der GAP und der EU-Regional-
politik Elemente auf, die eine Rückverlagerung von Teilkompetenzen auf die Ebene der National-
staaten vorsehen.
13 Die tendenzielle Senkung des „Europäischen Mehrwertes“ bezieht sich lediglich auf den
Einfluß der veränderten Entscheidungskosten. Aussagen über die grundsätzliche Vorteilhaftigkeit
der Erweiterung der Währungsunion lassen sich hieraus noch nicht ableiten; sie erfordern eine
umfassende Kosten-Nutzen-Analyse.
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wird die Teilnahme unentschlossener Länder wie Großbritannien unwahr-
scheinlicher. Dies ist ein Nutzenentgang für alle EWU-Mitglieder, da der Nutzen
des Geldes für den einzelnen mit der Gesamtanzahl der Nutzer dieses Geldes
steigt.
Ein Anwachsen der EWU auf 20 Teilnehmer und mehr ist angesichts der Trans-
formations- und Konvergenzfortschritte der Beitrittskandidaten mittelfristig
realistisch. Die voranstehenden Überlegungen legen Zweifel an einer Eignung der
gegenwärtigen institutionellen Ausgestaltung des Eurosystems für eine EWU dieser
Größenordnung nahe. Im folgenden sollen daher mögliche Reformalternativen vor-
gestellt und diskutiert werden.
3. Alternative Modelle für die EZB nach der Osterweiterung
3.1. Historische Vorbilder
Die institutionellen Probleme der EZB im Falle der EWU-Erweiterung basieren im
wesentlichen auf dem ausgeprägten föderalen Element in ihrer Konstitution. Mit dem
US Federal Bank System und der Deutschen Bundesbank existieren andere
Zentralbanken, die einen föderalen Charakter haben und auf eine längere Geschichte
zurückblicken können als die EZB.14 Im folgenden soll daher die institutionelle
Ausgestaltung dieser beiden Organisationen und deren Entwicklung nachgezeichnet
und daraufhin überprüft werden, inwieweit sie Modellcharakter für die EZB haben
können.
US-Federal Reserve System (US-Fed)
Die Zentralbank der USA umfaßt neben der Zentrale in Washington D.C. – dem
Board of Governors – zwölf regionale Einheiten (US Federal Reserve District
Banks). Die wichtigsten geldpolitischen Entscheidungen werden vom Board of
Governors und vom Federal Open Market Committee (FOMC) getroffen. Jedes
Mitglied des siebenköpfigen Board of Governors wird vom Präsidenten der USA
ernannt und muß vom Senat mit einfacher Mehrheit bestätigt werden. Mit Blick auf
geldpolitische Beschlüsse liegt die alleinige Kompetenz für Entscheidungen über
Mindestreservepflichten der Geschäftsbanken beim Board of Governors. Refinan-
zierungskonditionen für Offenmarktgeschäfte werden durch den FOMC mit einfacher
Mehrheit beschlossen, dem der Board of Governors sowie fünf Präsidenten der
District Banks angehören. Bei der Ernennung eines Präsidenten durch das Di-
                                                
14 Neben der US-Fed und der Bundesbank gibt es weitere föderal organisierte Zentralbanken, etwa
die Banque Centrale des Etats de l'Afrique de l'Ouest (BCEAO) der Westafrikanischen Wäh-
rungsunion. Weder die institutionelle Ausgestaltung (vgl. BCEAO, o.J.) noch die erzielten Ergeb-
nisse hinsichtlich der Preisstabilität können jedoch als Maßstab für hochentwickelte Industrie-
länder gelten.
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rektorium15 der entsprechenden District Bank besitzt der Board of Governors ein
Vetorecht. Die fünf Sitze der District Banks werden unter den zwölf Präsidenten
nach folgender Regel aufgeteilt:
· Ständiger Sitz: Ein Sitz wird ständig von dem Präsidenten der Federal Reserve
Bank of New York besetzt.
· Einjährige Mitgliedschaft alle zwei Jahre: Ein Sitz wird für die Dauer von einem
Jahr jeweils abwechselnd von dem Präsidenten der Federal Reserve Bank of
Cleveland und dem der Federal Reserve Bank of Chicago besetzt.
· Einjährige Mitgliedschaft alle drei Jahre: Drei Sitze werden für die Dauer von
einem Jahr gleichmäßig auf folgende drei Gruppen verteilt: (1) Federal Reserve
Banks of Boston, Philadelphia, and Richmond; (2) Federal Reserve Banks of
Atlanta, St. Louis, and Dallas; (3) Federal Reserve Banks of Minneapolis, Kansas
City, and San Francisco. Innerhalb jeder Gruppe wird der Sitz nach einem
rotierenden Verfahren besetzt.
Diejenigen Zentralbankpräsidenten, die nicht Mitglieder des FOMC sind, nehmen
ohne Stimmrecht an den Sitzungen teil.
Die Geschichte der US-Fed weist einige institutionelle Veränderungen auf. Die US-
Fed wurde durch den Federal Reserve Act des amerikanischen Kongresses am 23.
Dezember 1913 geschaffen. In der Entstehungsphase wurde im Kongreß u.a. über die
Anzahl der District Banks debattiert (vgl. Timberlake, 1993). Nach den Vor-
stellungen konservativer Republikaner sollten die drei traditionellen Standorte des
bis dahin existierenden National Bank System (New York, Chicago und St. Louis)
lediglich durch einen vierten in San Francisco ergänzt werden. Demgegenüber plä-
dierten Abgeordnete aus peripheren Regionen für 48 bis 50 Standorte entsprechend
der Anzahl der US-Bundesstaaten. Angesichts verschiedener Bankenkrisen, welche
die USA vor 1913 erschütterten, insbesondere den bank runs von 1893 und 1907,
setzte sich jedoch der Vorschlag von 8 bis 12 Standorten durch, der sich maßgeblich
auf das Erfordernis der reibungslosen Liquiditätsversorgung des Geschäfts-
bankensektors stützte:
„A bank (...) should be within one night’s ride of a reserve bank. The president of the
stricken bank could then gather the 30, 60, and 90 day commercial paper he wanted
cashed, take the train for the city where the Federal reserve bank is situate, and be
able to wire he had cashed sufficient securities to meet the demand of all
depositors.“ (Timberlake, 1993: 220f.)
                                                
15 Das Direktorium einer District Bank umfaßt neun Mitglieder. Sechs von ihnen werden von den
Geschäftsbanken im jeweiligen Zuständigkeitsbezirk gewählt, die anderen drei durch den Board
of Governors ernannt (vgl. Board of Governors, 1954: 82).
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Darüber hinaus wurde die Notwendigkeit eines engen Kontaktes zwischen Vertretern
der Zentralbank und denen der Geschäftsbanken betont.
Nach dem Federal Reserve Act von 1913 wurden geldpolitische Entscheidungen
durch einen Rat getroffen, der sich aus dem Board of Governors und allen 12 Re-
serve Bank Präsidenten zusammensetzte. Bei dieser Konstellation kam es häufig zu
Unstimmigkeiten zwischen Zentralisten und Föderalisten, die bisweilen in offenen
Konflikten zwischen dem Präsidenten der Federal Reserve Bank of New York und
dem Board of Governors gipfelten. Friedman und Schwartz (1963: Kap. 7) führen
das Ausmaß und die Dauer der großen Depression von 1929 zum Teil auf die ein-
geschränkte Handlungsfähigkeit der US-Fed zurück, deren Ursache sie wiederum in
der starken Dezentralisierung der geldpolitischen Entscheidungskompetenz sehen. So
kam es auch durch den Banking Act von 1935 zu einer deutlichen Stärkung des
Board of Governors, indem die institutionelle Ausgestaltung geschaffen wurde, die
derzeit noch weitgehend Bestand hat (vgl. Bradford, 1935).
Außer dieser grundlegenden institutionellen Veränderung hat es mehrfach Ände-
rungen des Zuständigkeitsbezirkes einer District Bank gegeben. Erwähnenswert ist
weiterhin, daß die Grenzen der Zuständigkeitsbezirke einer District Bank nicht
immer mit Grenzen zwischen Bundesstaaten der USA zusammenfallen. Vielfach
gehören unterschiedliche Gebiete eines Bundesstaates zu unterschiedlichen District
Banks.
Deutsche Bundesbank
Die Deutschen Bundesbank hat ihren Hauptsitz in Frankfurt am Main und unterhält 9
Hauptverwaltungen – die Landeszentralbanken (LZBen). Die wichtigsten Organe für
die geldpolitische Beschlußfassung sind das Direktorium der Deutschen Bundesbank
und der Zentralbankrat. Dem Direktorium gehören nach dem Gesetz neben dem
Präsidenten und dem Vizepräsidenten bis zu sechs weitere Mitglieder an; derzeit
besteht es aus insgesamt sechs Mitgliedern. Die Ernennung der Direk-
toriumsmitglieder erfolgt durch den Bundespräsidenten auf Vorschlag der Bundes-
regierung. Dem Zentralbankrat als wichtigstem Entscheidungsgremium der Geld-
politik gehören als stimmberechtigte Mitglieder das Direktorium und die Präsidenten
der 9 LZBen an. Letztere werden vom Bundespräsidenten auf Vorschlag des
Bundesrates ernannt. Entscheidungen trifft der Zentralbankrat mit einfacher Mehrheit
der Mitglieder.
In der Geschichte der Deutschen Bundesbank gab es eine bedeutende institutionelle
Veränderung im Zuge der Deutschen Wiedervereinigung (vgl. Deutsche Bundesbank,
1992). Nach dem Gesetz über die Deutsche Bundesbank vom 26. Juli 1957 gehörten
dem Direktorium bis zu zehn Mitglieder an, und es gab in jedem Bundesland eine
LZB, also insgesamt 11. Die Beibehaltung dieses ausgeprägt föderalen Elements
nach der Wiedervereinigung hätte nach Einschätzung des Zentralbankrates die
Leistungsfähigkeit der Bundesbank und insbesondere die Entscheidungsfindung im im
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im Zentralbankrat unnötig erschwert. Die Anzahl der LZBen wäre auf 16 gestiegen,
diejenige der Mitglieder des Zentralbankrates auf bis zu 26. Das Gewicht des
Direktoriums im Zentralbankrat wäre deutlich gesunken. Jeweils eine gemeinsame
Landeszentralbank erhielten daher (i) Berlin und Brandenburg, (ii) Bremen,
Niedersachsen und Sachsen-Anhalt, (iii) Hamburg, Mecklenburg-Vorpommern und
Schleswig-Holstein, (iv) Rheinland-Pfalz und das Saarland, sowie (v) Sachsen und
Thüringen. Ferner wurde die Anzahl der maximal möglichen Direktoriumsmitglieder
reduziert. Bei der Zusammenlegung einzelner LZBen sowie der Wahl des Standortes
der dadurch entstehenden Hauptverwaltungen wurden folgende Kriterien
berücksichtigt (Deutsche Bundesbank, 1992: 50, 52):
· Relative Homogenität der Verwaltungseinheiten hinsichtlich ihrer wirtschaft-
lichen Bedeutung und ihrer Größe (Bevölkerungszahl),
· relative Bedeutung des Bankplatzes,
· Verkehrsanbindung,
· wirtschaftlicher Schwerpunkt eines LZB-Bereiches, und
· Börsennähe.
Der jüngste Gesetzentwurf zur Bundesbankstrukturreform aus dem Bundesfinanz-
ministerium sieht eine Zentralisierung der Deutschen Bundesbank vor (vgl. Bun-
desministerium der Finanzen, 2001). An die Stelle der bisherigen Zentralbankrates
soll ein Bundesbankvorstand treten, der sich aus einem Präsidenten, einem Vize-
präsidenten und vier weiteren Mitgliedern zusammensetzt. Die Landeszentralbank-
präsidenten sollen zukünftig keine eigenständigen Entscheidungsbefugnisse mehr
haben.16
Die voranstehenden Ausführungen machen deutlich, daß die Macht der geldpoliti-
schen Zentralen gegenüber den regionalen Einheiten sowohl bei der US-Fed als auch
bei der Deutschen Bundesbank größer als bei der EZB ist. Dies drückt sich vor
allem in einem potentiell höheren Gewicht des Direktoriums in den geldpolitisch
relevanten Entscheidungsgremien aus, wie die vierte Spalte in Tabelle 3 zeigt. Geht
man davon aus, daß die Mitglieder des Direktorium stets gleich stimmen, so besitzt
das Federal Reserve Board seit 1935 alleine 58% der Stimmen im FOMC und kann
eine geldpolitische Entscheidung folglich autonom treffen. Das Direktorium der
Bundesbank benötigt theoretisch eine Stimme der LZB-Präsidenten zur einfachen
Mehrheit im Zentralbankrat. Das bereits jetzt deutlich schwächere EZB-Direktorium
würde in einer EWU mit 20 Mitgliedern nicht einmal ein Viertel der Stimmen
besitzen und auf sechs weitere Stimmen angewiesen sein. Neben der Stärkung – oder
zumindest dem Vermeiden der Schwächung – des Direktoriums ist
                                                
16 Nach den Vorstellungen der Mehrheit der Bundesländer soll stets ein Teil der 9 LZB-
Präsidenten abwechselnd im Bundesbankvorstand stimmberechtigt sein (vgl. o.V., 2001). Diese
Beibehaltung des föderalen Elements würde dem Modell der US-Fed nahe kommen.
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als zweites Ziel von Reformen die Verkleinerung des geldpolitisch relevanten Ent-
scheidungsgremiums bei der US-Fed und bei der Deutschen Bundesbank erkennbar.
Die derzeitige Entwicklung des ESZB weist in die entgegengesetzte Richtung: der
ESZB-Rat würde in der EWU der 20 diejenige Größe überschreiten, die der
Europäische Rat von Nizza für die EU-Kommission als oberes Limit ansieht.
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7 5 12 0,58
Rotation; unterschied-
liche Gewichte
EZB (12) 6 12 18 0,33 ---
EZB (20) 6 20 26 0,23 ---
Institutionelle Reformen der Deutschen Bundesbank und der US-Fed haben den
ökonomischen Erfordernissen von Effizienz und Effektivität stets ein größeres Ge-
wicht beigemessen als dem politischen Prinzip des Föderalismus. Die Erhaltung
oder Gewinnung von geldpolitischer Handlungsfähigkeit war das Leitmotiv.
3.2. Diskussion möglicher Reformen der EZB
Gleichwohl sind politische Friktionen bei der Diskussion von Reformen für die EZB
anzuerkennen. So müssen alle Vorschläge, bei denen die Grenzen der Zustän-
digkeitsbereiche von NZBen nicht mit den politischen Staatsgrenzen der Mitglied-
staaten zusammenfallen, als unrealistische Optionen angesehen werden.17 Eine Re-
form nach dem Vorbild der Deutschen Bundesbank kommt daher ebenso wenig in
Frage wie Änderungen im Zuständigkeitsbereich einer NZB als Reflex regional
veränderter ökonomischer Aktivität in Anlehnung an die Praxis der Federal Reserve
District Banks.
Die Erfahrungen anderer föderal strukturierter Zentralbanken bestärken den Eindruck
des Reformbedarfs der EZB im Falle der Erweiterung des Eurosystems. Re-
formbestandteile müssen (i) eine zahlenmäßige Begrenzung der Mitglieder des EZB-
Rates sowie (ii) eine tendenzielle Zentralisierung der Macht im EZB-Rat sein.
                                                
17 Andernfalls müßte erklärt werden, wieso der Vertrag von Maastricht nicht schon einen Zuschnitt
der EWU zuließ, der sich eher an der Theorie des optimalen Währungsraumes orientiert als an
der Frage, ob sich ein EU-Mitgliedstaat für die Teilnahme an der EWU qualifiziert oder nicht.
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Als prinzipielle Reformkategorien sollen im folgenden zum einen die Rückdrängung
des föderalen Elementes und zum anderen die völlige Auflösung der Föderalstruktur
diskutiert werden. Dabei werden nur solche Reformvorschläge diskutiert, die als
politische umsetzbar gelten können.
Rückdrängung des föderalen Elements
Unter dem Stichwort „Rückdrängung des föderalen Elements“ sollen hier Modelle
diskutiert werden, bei denen sich der EZB-Rat weiterhin aus Vertretern der EZB und
der NZBen zusammensetzt. Die Aufwertung des EZB-Direktoriums erfordert hierbei
die Erhöhung seines Stimmenanteils – dem Vorbild der US-Fed oder der Deutschen
Bundesbank folgend auf etwa 50% der Stimmen im EZB-Rat. Prinzipiell gibt es zwei
Wege hierzu: (i) die Anzahl der EZB-Direktoriumsmitglieder wird relativ zur
Anzahl der NZB-Präsidenten erhöht, oder (ii) die Stimmen der EZB-
Direktoriumsmitglieder werden höher gewichtet als diejenigen der NZB-
Präsidenten.
Tabelle 4 gibt einen Überblick über die mögliche Zusammensetzung eines refor-
mierten EZB-Rates. Zwei Annahmen werden getroffen: Erstens darf die Anzahl der
EZB-Ratsmitglieder 18 nicht übersteigen. Dies entspricht der derzeitigen Anzahl der
Mitglieder, und die Erfahrungen der Bundesbank zeigen, daß ein Gremium dieser
Größe hinreichend flexibles Handeln für eine erfolgreiche Geldpolitik zuläßt.
Zweitens ist für die einfache Mehrheit im EZB-Rat zusätzlich zu den Stimmen der
Direktoriumsmitglieder eine Stimme aus der Reihe der NZB-Präsidenten erforder-
lich, so daß das Gewicht des EZB-Direktoriums nahe 0,5 liegt.
Tabelle 4: Zusammensetzung des EZB-Rates bei verschiedenen
EZB-Vertreter NZB-Vertreter EZB-Rats- Gewicht der
Anzahl Gewicht mitglieder EZB im Rat
1 6 1 6 – 7 12 – 13 0,46 – 0,5
2 9 1 9 18 0,5
3 6 2 12 18 0,5
4 5 2 10 – 11 15 – 16 0,48 – 0,5
Die ersten beiden Zeilen stellen Szenarien dar, in denen alle EZB-Ratsmitglieder
genau eine Stimme besitzen. Bei weiterhin sechs Direktoriumsmitgliedern wären
maximal sieben NZB-Präsidenten im Rat stimmberechtigt. Ihre Anzahl könnte auf
neun gesteigert werden, wenn das EZB-Direktorium entsprechend vergrößert werden
würde. In einer EWU mit mehr als 20 Mitgliedern wäre jedoch mehr als die Hälfte
der NZB-Präsidenten nicht an der Entscheidungsfindung beteiligt.
Die Szenarien in den letzten beiden Zeilen gehen von einer doppelten Gewichtung
der Stimmen von EZB-Direktoriumsmitgliedern aus. Dadurch können bis zu zwölf
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NZB-Präsidenten stimmberechtigte Sitze erhalten. Dies kann die politische Durch-
setzungsfähigkeit erhöhen, da bei Gleichbehandlung der EWU-Mitgliedstaaten jedes
Mitglied durchschnittlich mindestens in jeder zweiten Rotationsperiode
stimmberechtigt ist, so lange die EWU nicht mehr als 24 Mitglieder umfaßt. Aller-
dings wird durch die doppelte Gewichtung nicht nur das EZB-Direktorium in seiner
Gesamtheit aufgewertet, sondern auch die Bedeutung des einzelnen Direktoriums-
mitglieds. Um so wichtiger ist es, die Amtszeiten und das Ernennungsverfahren von
EZB-Direktoriumsmitgliedern so auszugestalten, daß ihre Unabhängigkeit gewahrt
bleibt.
Fraglich ist, ob eine Gleichverteilung der Sitze unter den NZBen konsensfähig ist.
Wird dem Rotationsmodell der US-Fed gefolgt, werden einige nationale Zentral-
banken dadurch Gewicht im EZB-Rat einbüßen, während die Bedeutung anderer
steigt. Verschiedene Kriterien sind denkbar, nach denen diese Entscheidung getroffen
werden kann.
· Relative Größe eines Mitgliedstaates (BIP und/oder Einwohnerzahl)
Der Anteil eines Mitgliedstaates am BIP der EWU scheint auf den ersten Blick
ein naheliegendes Kriterium für die Verteilung der stimmberechtigten Sitze im
EZB-Rat unter den NZBen zu sein. Zu berücksichtigen ist allerdings, daß die
Mitglieder des EZB-Direktoriums ihre Stimmabgabe an den Entwicklungen
verschiedener ökonomischer Größen im Euroraum orientieren. Relevant sind
Durchschnittswerte des gesamten Euroraumes, bei deren Ermittlung nationale
Größen ebenfalls mit dem Anteil der jeweiligen Volkswirtschaft am BIP des
Euroraumes gewichtet werden. Der Einfluß kleiner Länder ist daher in doppelter
Hinsicht gering.
Die vier bevölkerungsstärksten und zugleich wirtschaftlich bedeutendsten EU-
Mitglieder (vgl. Tabelle 5) Deutschland, Großbritannien, Frankreich und Italien
werden in einem EZB-Rat mit föderalem Element ganz sicher ständiges Stimm-
recht beanspruchen. Der Einfluß der derzeitigen Beitrittskandidaten bei der
Formulierung der gemeinsamen Geldpolitik dürfte eher gering sein. Sie steuern
nur einen sehr geringen Teil zum BIP der EU (25) bei; etwas höher ist ihr Anteil
an der EU-Bevölkerung.
· Die Bedeutung des Bankensektors eines Mitgliedstaats
Eine Zentralbank führt ihre operative Tätigkeit vornehmlich durch Transaktionen
mit Geschäftsbanken am Geldmarkt durch. Eine Voraussetzung für eine effektive
Zentralbanktätigkeit ist somit ein entsprechend aufnahmefähiges Ge-
schäftsbankensystem, das auf Impulse der Zentralbank reagiert. Der Internatio-
nale Währungsfonds (2000a: 112ff) zieht u.a. folgende Indikatoren für die
maturity eines Bankensektors heran, welche die Aufnahmefähigkeit beschreiben:
(i) das Verhältnis der Geschäftsbankenaktiva zu den Aktiva des gesamten
Bankensystems, und (ii) das Kreditvolumen privater Nicht-Banken als Anteil
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Tabelle 5: BIP und Bevölkerung der Mitgliedstaaten der EU (25)
Land BIP Land Bevölkerung
Mrd. € % Mio. %
Deutschland 1.982,4 23,84 Deutschland 82,2 17,07
Großbritannien 1.352,8 16,27 Großbritannien 59,6 12,38
Frankreich 1.344,4 16,17 Frankreich 59,3 12,32
Italien 1.099,1 13,22 Italien 57,7 11,98
Spanien 559,4 6,73 Spanien 39,4 8,18
Niederlande 369,5 4,44 Polen 38,7 8,04
Belgien 233,2 2,80 Rumänien 22,5 4,67
Schweden 223,9 2,69 Niederlande 15,9 3,30
Österreich 195,4 2,35 Belgien 10,5 2,18
Dänemark 163,5 1,97 Griechenland 10,5 2,18
Polen 146,0 1,76 Tschechien 10,3 2,14
Finnland 121,7 1,46 Ungarn 10,1 2,10
Griechenland 117,4 1,41 Portugal 10,0 2,08
Portugal 105,6 1,27 Schweden 8,9 1,85
Irland 87,7 1,05 Bulgarien 8,2 1,70
Tschechien 49,8 0,60 Österreich 8,1 1,68
Ungarn 45,2 0,54 Slowakei 5,4 1,12
Rumänien 31,9 0,38 Dänemark 5,3 1,10
Luxemburg 18,1 0,22 Finnland 5,2 1,08
Slowakei 18,5 0,22 Irland 3,8 0,79
Slowenien 18,7 0,22 Litauen 3,7 0,77
Bulgarien 11,6 0,14 Lettland 2,4 0,50
Litauen 10,0 0,12 Slowenien 2,0 0,42
Lettland 5,9 0,07 Estland 1,4 0,29
Estland 4,8 0,06 Luxemburg 0,4 0,08
EU (25) 8.316,5 100,00 EU (25) 481,5 100,00
Quelle: Eurostat, eigene Berechnungen.
am BIP. Beide Indikatoren stehen in einem positiven Zusammenhang zur Höhe
des Pro-Kopf-Einkommens. In den Abbildungen 3 und 4 sind diese Indikatoren
für die EU-Mitglieder und die Beitrittskandidaten dargestellt. Folgende Inter-
pretation bietet sich an: Länder mit einem relativ schwach ausgeprägten und
dementsprechend unterdurchschnittlich aufnahmefähigen Bankensystem liegen
unterhalb der Regressionslinien, während Länder mit einem aufnahmefähigen
Bankensektor oberhalb der Trendlinien liegen.
Folgende EU-Mitglieder liegen hinsichtlich beider Indikatoren deutlich unterhalb
der Regressionslinien: Dänemark (DK), Finnland (SF), Griechenland (GR),
Luxemburg (L)18. Auch bei den Beitrittskandidaten zeigen sich Unterschiede. Legt
man die gleichen Maßstäbe zugrunde wie bei den EU-Mitgliedern, so entspricht
der Entwicklungsstand des Bankensektors in folgenden Beitrittsaspiranten nicht
ihrem Entwicklungsniveau: Slowenien (SLO), Ungarn (H), Rumänien (ROM),
Polen (PL). Zu beachten ist hier jedoch, daß der
                                                
18 Für Luxemburg ist dies nur von begrenzter Aussagekraft, da es beim Anteil der Aktiva des Ge-
schäftsbankensektors an den Aktiva des gesamten Bankensektors den Maximalwert von 100% an-
nähernd erreicht.
H. Fritz: One Person, One Vote? Die EZB im Lichte der EU-Osterweiterung 19
Finanzsektor in den Transformationsökonomien nach wie vor in einer Restruk-
turierungs- und Umbruchsphase steckt.
Abbildung 3: Anteil der Aktiva des Geschäftsbankensektors an den Aktiva des
































Quellen: IWF (2000b), Weltbank, eigene Berechnungen.



































Quellen: IWF (2000b), EuroStat, Weltbank, eigene Berechnungen.
Auflösung der Föderalstruktur
Die Auflösung der Föderalstruktur bedeutet die Aufhebung der institutionellen
Trennung von EZB-Rat und Direktorium. Die geldpolitische Kompetenz konzentriert
sich in einem einzigen Leitungsgremium der EZB. Ohne die Möglichkeit, an der
Beschlußfassung mitzuwirken, werden die NZBen zu reinen ausführenden Organen.
Die institutionelle Ausgestaltung des Ernennungsverfahrens erlangt in diesem
Zusammenhang eine prominente Bedeutung. Da in einer EWU mit mehr als 18
Mitgliedern nicht jeder Mitgliedstaat ein Direktoriumsmitglied stellen kann,
20 F.I.T. Discussion Paper 2/01
kann das Vorschlagsrecht nicht wie bei den EU-Kommissaren bei den Mitglied-
staaten angesiedelt werden. Es bietet sich an, das Vorschlagsrecht zwischen ver-
schiedenen Institutionen aufzuteilen, wie dies auch in vielen nationalen Zentral-
banken gängige Praxis ist. Die Europäischen Vereinigung der Arbeitgeber (UNICE)
und der Europäische Gewerkschaftsbund (EGB) können z.B. das Recht erhalten, je
einen Kandidaten vorzuschlagen
4. Schlußbetrachtung
In diesem Beitrag wurde untersucht, ob von der EU-Osterweiterung institutioneller
Reformdruck auf das ESZB ausgeht. Auf Grundlage von Modellen der Politischen
Ökonomie konnte dieser Reformbedarf in zweierlei Hinsicht gezeigt werden. Zum
einen geht durch die Teilnahme neuer Mitglieder am Euro das Gewicht des EZB-
Direktoriums im EZB-Rat zurück wodurch die Geldpolitik Gefahr läuft, eher durch
regionale Parameter bzw. Interessen und weniger durch Durchschnittswerte für den
gesamten Euroraum bestimmt zu werden. Dies führt zu Wohlfahrtseinbußen. Zum
anderen steigen die Kosten der Entscheidungsfindung im vergrößerten EZB-Rat
sowohl absolut als auch in Relation zu Kosten dezentraler Entscheidungsfindung.
Dies allein begründet noch keine Instabilität der EWU, kann aber im Falle des
gleichzeitigen Auftretens anderer destabilisierender Faktoren zu einer Krise der
EWU in Form des Ausscherens einzelner Mitglieder oder gar der vollständigen
Auflösung führen.
Eine zweifache institutionelle Reform des ESZB ist daher auch vor dem Hintergrund
der Erfahrungen der Deutschen Bundesbank und der US-Fed dringend geboten: (i)
das Gewicht des EZB-Direktoriums im EZB-Rat sollte erhöht werden, und (ii) die
Anzahl der stimmberechtigten EZB-Ratsmitglieder sollte begrenzt werden. Bei
Beibehaltung der Föderalstruktur kann die Aufwertung des Direktoriums durch eine
höhere Gewichtung der Stimmen seiner Mitglieder erfolgen oder durch eine
Erhöhung der Anzahl der Direktoriumsmitglieder in Relation zu den
Gesamtmitgliedern des EZB-Rates. Die erste der beiden genannten Alternativen
weist mit Blick auf die politische Praktikabilität den Vorteil auf, daß mehr NZB-
Präsidenten im Rat Stimmberechtigung erlangen können. Werden die stimm-
berechtigten Sitze im Rotationsverfahren unter den NZB-Präsidenten vergeben, so
kann dies z.B. eine Verkürzung der Perioden bedeuten, in denen der Vertreter einer
NZB nicht unmittelbar an der Beschlußfassung mitwirken kann.
Mittel- bis langfristig stößt der föderale Aufbau der EZB aber an seine Grenzen,
wenn die EWU auf bis zu 25 Mitglieder anwächst und es insbesondere für die klei-
nen Staaten eher die Regel als die Ausnahme wird, kein Stimmrecht zu besitzen. Dies
läuft auf eine Auflösung der Föderalstruktur hinaus.
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